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1．事件
公司公告，确定对激励对象授予限制性股票的授予日为2016年12月15日，向符合授予条件的
147名激励对象授予2,029.2525万股限制性股票。
2．我们的分析与判断
（一）完成股权激励授予，促公司业绩持续增长
本次授予限制性股票的激励对象共147名，授予的限制性股票数量为2,029.2525万股。授予价格
为每股5.33元。
本次股权激励要求公司以2013-2015年净利润均值为基数，2016-2018年净利润增长率不低于
30%、40%、50%。我们认为，此次股权激励将激发管理团队的积极性，稳定和吸引核心业务
（技术）骨干及其他核心人员，有效地将股东利益、公司利益和经营者个人利益结合在一起，
促进公司业绩保持持续增长。
另外，公司上市后采取外延并购方式，除传统主业油气田自动化业务外，现已具备油田定向井
及水平井设备制造及服务、油田环保、智慧粮仓、智慧水务、智慧城市等多种服务的能力，形
成了自动化、油气服务和智慧产业三大主业。
公司三大业务板块业绩不断提升，同时受新并购公司三达新业绩影响，公司全年业绩将实现快
速增长。
（二）横向拓展进军智慧粮仓等“智慧+”业务
根据公司RTU产品适合无人值守环境的使用特点，公司通过外延并购等方式积极开拓智慧粮
库、智慧水务等应用领域，包括：（1）公司通过收购浙江求是嘉禾信息技术有限公司和郑州鑫
胜电子科技有限公司部分股权，成功进入智慧粮库领域。2016年2月，公司收到中储粮总公司政
策性粮食收购一卡通系统项目的中标通知书。这标志着公司已在智慧粮库领域迈出重要一步。
（2）2015年，公司成功中标南水北调-胜芳净水厂及配管网工程自控系统，标志着公司自动化



业务在水务行业取得突破。
此外，公司收购杭州青鸟电子100%股权，进军智慧城市产业。青鸟电子业务范围为智慧系统、
智能建筑、智能弱电、智能安防系统的研发与销售。
我们认为公司具备自动化行业的核心技术，工业级RTU产品优势较大，未来横向拓展到智慧粮
仓及智慧水务有较大发展潜力，将有望成为公司业绩新增长点。
（三）油气服务：收购三达新切入油田环保，完善油服产业链
公司通过整合国内外先进技术和资源，开展通过整合国内外先进技术和资源，开展 油气田地面
生产建设项目 、工艺装备制造、 钻完井及压裂一体化服务 、天然气净化处理和油田、天然气净
化处理和油田水处理等环保相关业务。
油气服务方面，公司收购了泽天盛海100%股权，进军油田随钻测量技术服务领域。近期公司定
增4亿元，其中1.29亿元用于收购新疆三达新技术股份有限公司52.4%股权，切入油田环保板
块。
公司此前在新疆等地提供RTU等自动化产品，具有较多客户资源；泽天盛海和三达新将和公司
传统油田自动化主业形成较强的业务互补关系，其中三达新承诺2016-2017年业绩不低于2530
万、2800万，泽天盛海承诺2015-2017年业绩不低于2800万、3300万、3700万，将助力公司业
绩实现快速增长。
（四）自动化业务：主业受益国内油田自动化率提升和设备进口替代
公司作为自动化领域创新产品和行业智慧解决方案提供商，在油气、化工、水务、智能制造等
领域，为客户提供DCS、模块化RTU、一体化RTU、扩展I/O、传感器及仪表等自动化的产品销
售、有竞争力的行业解决方案和技术服务。
目前我国拥有约30多万口油气水井，其数字化进程较慢，整体数字化水平不到30%。井口数字
化程度最高的长庆油田、新疆油田仅分别为50% 和20%左右，远不及欧美平均65%以上的水
平。根据中石油的规划来看，2015年应完成70%油井及100%气井的数字化改造，但实际上，相
应进度远不达标，未来油气井的数字化建设有望提速。我国的油气田自动化渗透率仍有很大的
提升空间，公司RTU的产能扩建具有很大的市场空间。
公司的RTU产品及油田自动化整体解决方案在国内三桶油体系内的市占率达50%以上，拥有较
好的市场口碑。以往，三桶油体系内的RTU产品与整体解决方案多选用国外厂商产品。近年
来，公司的RTU产品已逐步进入三桶油体系内，并已通过了长时间的油田运营检验，具有较高
的质量保障。随着国产化替代进程的逐步深入，公司产品有望获取更大的市场份额。
3．投资建议
我们判断未来两年公司RTU设备及服务将保持稳健增长，智慧粮仓、城市及环保等业务有望超
预期。公司业绩季节性因素很强，业绩高度集中于第四季度。
预计2016-2018年公司备考EPS分别为0.16/0.23/0.31元，备考PE为57/41/30倍。公司立足油田
RTU传统主业，进军环保及智慧粮仓、智慧城市等智慧产业，将受益于智慧产业、物联网、环
保主题，业绩具备上调潜力，维持“推荐”评级。
风险提示：油价徘徊传统业务景气低迷风险，外延式发展、智慧产业拓展低于预期风险。

附录1：安控科技盈利预测
预计2016-2018年公司备考EPS分别为0.16/0.23/0.31元，备考PE为57/41/30倍。公司立足油田
RTU传统主业，进军环保及智慧粮仓、智慧城市等智慧产业，将受益于智慧产业、物联网、环



保主题，业绩具备上调潜力，维持“推荐”评级。
表1：不考虑三达新等业绩承诺，预计2016-2018年公司业绩稳定

指标 2014 2015 2016E 2017E 2018E

营业收入（百万元） 428.39 547.65 586 627 671

营业收入增长率 0.2682 0.2784 0.07 0.07 0.07

净利润（百万元） 55.75 80.16 82 89 101

净利润增长率 0.0923 0.4379 0.02 0.09 0.13

EPS（元） 0.1 0.15 0.15 0.17 0.19

ROE（归属母公司)（摊薄） 0.1277 0.0983 0.0929 0.0937 0.0982

P/E 88 61 60 55 49

P/B 11.2 6 5.6 5.2 4.8

EV/EBITDA 13 25 38 41 38

考虑三达新等业绩承诺，预计2016-2018公司备考业绩复合增速达到30%。资料来源：公司公
告、中国银河证券研究部，股价截至2016年12月16日
表2：考虑三达新等业绩承诺，预计2016-2018年公司业绩复合增速达30%

指标 2014 2015 2016E 2017E 2018E

净利润（百万元） 55.75 80 101 142 194

净利润增长率 0.0923 0.44 0.26 0.4 0.37

EPS（元） 0.1 0.13 0.16 0.23 0.31

P/E 104 86 57 41 30

附录2：安控科技2016年限制性股票激励计划资料来源：公司公告、中国银河证券研究部，股价
截至2016年12月16日
此次激励计划采取的激励工具为限制性股票。股票来源为公司向激励对象定向发行北京安控科
技股份有限公司（以下简称“公司”或“本公司”）A股普通股。
，本次授予限制性股票的激励对象共147名，授予的限制性股票数量为2,029.2525万股。公司在
全部有效期内的股权激励计划所涉及的标的股票总数累计未超过公司股本总额的10%。本激励
计划中任何一名激励对象所获授限制性股票数量未超过本激励计划草案及其摘要公告之日公司
股本总额的1%。
本激励计划授予的激励对象总人数为147人，包括公司公告本激励计划时在公司（孙子公司，下
同）任职的董事、高级管理人员、核心技术（业务）骨干。
限制性股票的授予价格为每股5.33元，即满足授予条件后，激励对象可以每股5.33元的价格购买
公司向激励对象增发的公司限制性股票。
表3：公司2016年限制性股票激励计划分配情况

姓名 职务
获授的限制性股票（万

份）

占授予限制性股票

总数比例

宋卫红 副董事长 155.5875 0.0767

卓明 董事 28 0.0138

庄贵林 董事 30 0.0148

张磊 董事、总经理 55.5875 0.0274



李春福 副总经理 112.5875 0.0555

张滨
副总经理、财务总

监
32.0875 0.0158

卢铭 总工程师 35.5875 0.0175

王彬 副总经理 28 0.0138

聂荣欣
副总经理、董事会

秘书
49.08 0.0242

核心技术（业务）骨干（138人） 1502.735 0.7405

合计 2029.2525 1

本激励计划授予的限制性股票限售期为自相应授予日起12个月。本激励计划授予的限制性股票
的解除限售期及各期解除限售时间安排如下表所示：资料来源：公司公告，中国银河证券研究
部整理
表4：公司限制性股票激励计划共分三期
解除限售安排 行权时间 可行权数量占比

第一个解除限售期
自授予日起12个月后的首个交易日起至授予日起24个

月内的最后一个交易日当日止
0.3

第二个解除限售期
自授予日起24个月后的首个交易日起至授予日起36个

月内的最后一个交易日当日止
0.3

第三个解除限售期
自授予日起36个月后的首个交易日起至授予日起48个

月内的最后一个交易日当日止
0.4

资料来源：公司公告，中国银河证券研究部整理
本激励计划的解除限售考核年度为2016-2018年三个会计年度，每个会计年度考核一次，各年度
业绩考核目标如下表所示：
表5：公司限制性股票激励计划考核要求业绩保持快速增长
解除限售安排 业绩考核目标

第一个解除限售期 以2013-2015年净利润均值为基数，2016年净利润增长率不低于30%；

第二个解除限售期 以2013-2015年净利润均值为基数，2017年净利润增长率不低于40%；

第三个解除限售期 以2013-2015年净利润均值为基数，2018年净利润增长率不低于50%；

资料来源：公司公告，中国银河证券研究部整理
董事会已确定激励计划的授予日为2016年12月15日，在2016年-2019年将按照各期限制性股票
的解除限售比例和授予日限制性股票的公允价值总额分期确认限制性股票的激励成本。经测
算，本次限制性股票激励成本合计为1920.08万元。根据中国会计准则要求，本激励计划授予的
限制性股票对各期会计成本的影响如下表所示：

限制性股票授予份额(万份)
需摊销总费用

（万元）
2016年（万元） 2017年（万元） 2018年（万元） 2019年（万元）

2029.2525 1920.08 46.67 1096.05 532.02 245.34

资料来源：公司公告、中国银河证券研究部
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